
1--------はじめに

世界的な景気後退という状況が継続する中で、

有力な韓国企業の業績の回復傾向が目立ってい

る。韓国の企業といえば、1997年から98年のア

ジア通貨・金融危機（以下「アジア危機」）の際

に非常に大きなダメージを受け、同国経済の中

心的な存在である財閥を巡るコーポレート・ガ

バナンス等企業のあり方に関わる問題点が非難

された。しかしながら、その後の諸改革への取

り組みや積極的な国際展開をも含む企業行動の

中で体力・組織構造を強化し、今や三星電子、

ＬＧエレクトロニクス（旧称：ＬＧ電子）、現代

自動車など国際的にみても非常に強い競争力を

有する企業が出現するに至っている。

筆者は、アジア危機後の韓国の官民挙げての

コーポレート・ガバナンスを含めた企業改革へ

の取り組みが、企業の淘汰やリストラといった

大きな痛みを伴いながらも、強い韓国企業を生

み出した要因の一つになっているのではないか

と仮説的に推量している。

本稿では、同国を代表する有力財閥グループ

の一角を占め、コーポレート・ガバナンス面の

取り組みにおける先進性も高く評価されている
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ＬＧグループの事例を参考にしつつ上記の観点

を考察することとしたい。そのポイントには、

わが国企業にとっての重要なインプリケーショ

ンが含まれるものと期待している。

2--------アジアにおけるコーポレート・ガバナン
スについて

コーポレート・ガバナンスの改善への取り組

みには、世界各国で努力が重ねられており、と

りわけ法制度的な対応の面において最も進んで

いると見られる米国では、監視・罰則の強化等

でより厳しい内容を持つ「サーベンス・オクス

リー法」が制定・施行されている。企業活動や

投資活動のグローバル化が進行する中、米国流

のガバナンスの影響は、程度や内容の違いはあ

れ、アジア地域を含む世界各国に及んでいる。

ここで目をアジアに転じてみると、特にアジア

危機時の議論の中で、不十分なコーポレート・

ガバナンスが、危機を招来した一因とみなされ

た。この点に関し、世銀（2000）は、アジア危

機当時の東アジアの企業のコーポレート・ガバ

ナンスについて以下の問題点を指摘していた。

・内部監視も外部によるモニタリングも行われ

ず実効のない取締役会

・弱い内部コントロール

・信頼できない財務報告

・規則遵守の不徹底

・粗雑な監査

アジア危機克服の過程で、ＩＭＦ・世銀がそ

の支援に当たって上記諸点の改善を要求したこ

ともあり、各国ともその重要性が強く認識され

るようになり、多くの国で改革・改善が実行さ

れることとなった。

Report………………………………………… Ⅲ
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3--------韓国・企業セクターの動向やコーポレー
ト・ガバナンスの変遷

レーヤーは財閥となり、アジア危機当時には、総

資産で上位30の企業集団が「大規模企業集団」と

して指定されていた。30大財閥への集中度（98年

４月時点）は、総資産ベースで韓国企業全体の

45%、売り上げベースで同44％と大きな割合を占

めていた。また、30大財閥の内部持分率（ファミ

リーや系列企業の保有割合：97年４月時点）はオ

ーナーおよび特殊関係人（家族・親族）計8.5％、

系列会社34.5％の合計43.0%となっており、内部者

が支配株主として大きな位置づけを占めていた。

上記のような内部者支配中心のガバナンスの枠

組みの中では、①株式持分に見合った権利の確

保・実行が難しい、②少数株主への法的保護が不

十分、③配当金に関する意識が弱い、④株主総会

への関心が少ない、⑤敵対的M&A等を通じた経

営の規律づけの欠如、⑥経営の意思決定において

オーナー等内部者による権限の濫用が行われやす

い、⑦情報開示の内容・レベルが不十分で財務諸

表が不透明であること、などの問題点が指摘さ

れていた。さらに大口債権者である銀行が基本

的に政府の意向を尊重し従うという立場であり、

融資に当たっての審査機能や経営へのチェック

機能が脆弱であったため、仮に総帥の独断専行

や経営の非効率があってもその意思・行動をコ

ントロールすることは困難であった。

その結果として、韓国の財閥経営の特徴とさ

れる、総帥のリーダーシップの下でのタコ足的

な多角化経営、効率を無視した負債の増大化

（財閥各社の負債比率の平均は400％前後にも達

していた）を省みない設備投資や不動産投資、

グループ各社間の相互債務保証や政府との関係

による銀行融資やグループ内ノンバンクを利用

しての資金調達などといった問題事象が発生し

ていたのである。

2―アジア危機後の対応と変化

韓国は、タイ・インドネシアと並んで、アジ

［図表－1］韓国の10大企業グループ（公企業を含む：
総資産ベース、単位：兆ウォン）

1997年 2009年 
1 現代53.6 三星174.9
2 三星51.7 韓国電力公社117.2
3 ＬＧ 38.4 現代自動車86.9
4 大宇35.5 ＳＫ 85.9
5 ＳＫ 22.9 ＬＧ 68.3
6 双龍16.5 大韓住宅公社64.3
7 韓進14.3 ポスコ49.1
8 起亜14.3 ロッテ48.9
9 ハンファ11.0 韓国道路公社42.3
10 ロッテ7.8 韓国土地公社41.4

（資料）公正取引委員会公表データ

1―アジア危機以前の状況

韓国では、1960年代から輸出志向の工業化が始

まり、当初は労働集約的産業により、70年代に

入り重化学工業化の推進により発展を遂げた。政

府はその過程を積極的にリードし、1962年以来の

５ヵ年計画や重点産業の指定などの目標設定と

選別企業に対する育成支援（低利融資や税の減

免等）を行った。その中で、財閥（チェボル）と

呼ばれる有力な企業集団が急速な成長を遂げた。

それらの多くはいわゆるファミリー企業であり、

リーダーたる総帥が、特殊関係人（家族・親族）

や系列会社という内部者として支配株主となり、

ピラミッド型構造や系列各社相互の循環的な株

式保有を通じてグループ全体を支配する構造と

なっていた。財閥各社は政府との密接な関係を

ベースとして銀行からの融資を優先的に受けて

（「官治金融」）事業規模を拡大し様々な業種への

多角化（グループ内ワンセット主義）を進めた。

さらに自身がグループ内に銀行を保有すること

が法により禁じられる中、金融自由化の流れの

中で、多くの財閥は自前のノンバンクを通じた

資金の調達を行うようにもなっていた。

このようにして韓国の企業部門における主要プ
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ア危機のダメージを最も大きく被り、1998年に

はＧＤＰ成長率がマイナス6.9％まで落ち込むに

いたり、その対応にＩＭＦ・世銀の支援を仰ぐ

こととなった。タイ・インドネシアと共にＩＭ

Ｆの金融支援を受けるに当たって、三カ国の中

で韓国だけが、融資条件（コンディショナリテ

ィ）の中に、企業セクターである財閥のコーポ

レート・ガバナンス等に関わる要改善項目が明

記されたことは、同国の財閥についての問題が

特に深刻であったことを示すものといえよう。

3―韓国の企業改革への取り組みとその要点

金大中大統領の強いリーダーシップの下、財

閥改革の５原則（1998年１月）とその後に追加さ

れた３原則（同年８月）のいわゆる「５＋３原

則」を柱として改革への取り組みが実施された。

締役の業務執行を指図したり、経営権を事実

上行使した場合にはこれを取締役とみなし厳

しい責任を負わせる）の導入、少数株主・機

関投資家の権利の強化（株主代表訴訟や株主

総会での提案権に必要な最低株式保有率の引

き下げなど）

・取締役会等の制度改革：全上場企業での社外

取締役の導入義務化、監査役に代替できる監

査委員会制度（メンバーの３分の２以上が社

外取締役であることを要件、大規模上場企業

については設置を義務化）の導入。その目的

は、経営者の執行活動に対する監視機能を強化

し、経営の透明性を向上させることであった。

・経営の透明性を高めるため、企業会計制度に

ついて、会計基準の改正、外部監査の強化、

企業集団の結合財務諸表の作成、四半期報告

等情報開示制度の強化等

・市場規律の強化：Ｍ＆Ａに関する各種関連規

制の廃止、外国人の株式投資限度の撤廃

ここで具体的な改革の動きをみると、1998年、

政府は、債務削減の目標と上位５大財閥の７業

種を対象とする事業交換による企業統合・再編

（ビッグディール）案を公表し、また、６位以下

の財閥企業に関してはワークアウト（債権銀行

団に対して資金繰りに陥っている企業を再生可

能先と再生不能先に分類し整理・再生を実施す

る）の取り組みを行った。

特に同年12月の金大中大統領と５大財閥トッ

プ、債権銀行団との会合で、各財閥の系列会社数

の1999年末までの半減（事業の選択と集中を企

図）、同年末までの負債比率の200％以下への低下

や、2003年３月期限での相互支払保証の解消によ

る財務構造の改善が合意された。なお、ビッグデ

ィールについては、政府による上からの企業経営

への介入に対する抵抗などもあり、現代電子によ

るＬＧ半導体の吸収・合併（後のハイニックス）

等の一部を除いては実現しなかった。

［図表－2］「5＋3原則」の要点

（資料）各種文献より筆者作成

系列間の相互債務保証の解消 

中核部門の選定と集中 

産業資本と金融資本の分離 

循環出資と不当な内部取引の抑制 

変則的な相続の禁止 

五 
大 
原 
則 

三 
大 
原 
則 

企業経営の透明性向上（結合財務諸表 
の作成義務化、情報開示改善等） 

財務構造の抜本的改革（負債比率低下 
等） 

支配株主と経営者の責任強化（少数株 
主の権利強化、社外役員選任義務化 
等） 

これらの内、コーポレート・ガバナンス関連

では、経営責任の明確化と外部監視機能の強化

が中心課題となり、以下のような取り組みが商

法・証券取引法等の改正や株式上場規則の制定

などを伴って実施された。

・株主の権利保護：支配株主の責任強化（「事実

上の取締役」の制度（法制度上は企業経営の

権限を有しないオーナーや支配株主が、実際

にはその影響力を利用し、グループ企業の取
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「企業改革」と併せて、政府は、「金融改革」

として企業融資に関する不良債権の増大化への

対応としての銀行への公的資金の注入や、銀行

への外資による出資の認容、ノンバンクの整理

などを実行した。さらに「労働市場改革」とし

て整理解雇制を認めるなど労働市場の柔軟化を

通じて雇用の過剰を是正するといった措置を包

括的に実施した。

こうした政府主導の大胆な改革への取り組み

がアジア危機後の数年以内という短期間に実行

されたことは、他国には見られない韓国の大き

な特徴であるが、同時に同国経済とその企業セ

クターが被ったダメージの深刻さを象徴したも

のともいえよう。また政府の強いリーダーシッ

プの発揮という観点では、産業界への指導や銀

行融資面での影響力など、韓国において、政府

が財閥にとって事実上非常に大きな影響力を有

するステークホルダーであったということを示

すものと考えられる。さらには数多くの集団訴

訟の提起や意見の表明等という面で市民運動で

ある「参与連帯」等の存在の大きさも指摘され

るべきであろう。

アジア危機前後から上記の各取り組みを実施

するプロセスの中で、過剰投資・過剰債務を主

因として、韓宝、三美、起亜など中堅以下中心

に30大財閥の約半数が破綻した。さらに1999年

には当時の５大財閥の一角を占めていた大宇グ

ループの破綻という事態に至った。このような

中、他の財閥も生き残りと再生をかけて厳しい

リストラなど大きな痛みを伴う改革努力を断行

した。

その結果、破綻した大宇を除いた４大財閥の

全てが、1999年末までに、負債比率200％以下、

系列企業数の半減、相互債務保証の解消という

目標を達成した（コーポレート・ガバナンス面

の法制度改革の要点は、図表－３のとおり）。

その後の韓国経済の回復や輸出環境の改善、

各企業の体力強化の取り組みなどにより負債比

率など財閥関連の諸比率は大きく改善している。

（例えば2009年４月の公正取引委員会公表データ

によれば負債比率の平均は119.9％）。さらに持

株会社制度の容認や情報開示面での前進となる

国際会計基準への移行（2011年には全面的な強

制適用となる予定）などコーポレート・ガバナ

ンスや企業行動に関するルールの整備が行われ

ている。

［図表－3］コーポレート・ガバナンス関連等改革
の要点

（資料）労働政策・研究機構（2004）などにより筆者作成

主要内容 

取締役会の 
責任制・独 
立性の強化 

・業務執行責任者（事実上の取締役）責 
　任、累積投票制の導入、・社外取締役 
　制度の導入：99年に1/4以上（2000年に 
　大規模上場企業・金融機関は1/2以上 
　へ）・監査委員会の構成の義務化 

 
筆頭株主の 
支配力制 
限・責任追 
及 

・会長室等廃止の誘導 
・業務執行支持者の責任：取締役の責任 
　規定や代表訴訟規定の適用において取 
　締役とみなす 

情報開示の 
改善 

・四半期報告書導入、・電子開示制度導 
　入、・予測情報の開示制度導入、・開 
　示違反の際の制裁強化 

少数株主権 
の強化 

・株主提案権緩和：１％（大規模上場企 
　　 業等は0.5%） 
・代表訴訟提起要件緩和：0.01%
・取締役・監査役解任請求要件緩和： 
0.5％（大規模上場企業等は0.25%） 

M&Aの活性 
化 

・外国人株式投資限度の廃止 
・公開買収手続きの簡素化、M&Aファン 
　ドの許容 

企業経営の透明 
性の向上 

企 
業 
内 
外 
の 
監 
視 

・グループ結合財務諸表の作成 
・国際基準に従った企業会計基準の制定 
・粉飾会計・不良監査に関する罰則強化 
・企業の内部会計管理制度の構築義務 
 

区分 

4―今回の景気後退局面と韓国の有力財閥企業

の動向

昨年９月のリーマン・ショック後、特に深刻

化した世界的な景気後退局面の中で、韓国経済

は、同年10～11月頃にかけて大きなダメージを

被り、通貨・株価の大幅な下落や外貨準備の減

少なども経験し一時破綻の可能性が懸念される

までになった。しかし、政府・中央銀行による

速やかな金融・財政政策対応や米国（ＦＲＢ）、
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日本・中国の通貨スワップ協定での支援約束等

により窮地を脱した。その後は、ＧＤＰ成長率

の低下傾向に歯止めがかかるなど、依然深刻な

ダメージを受けている世界各国の中では、韓国

の経済パフォーマンスは相対的に良好なものに

なっている。その大きな要因として、三星電子、

ＬＧエレクトロニクス、現代自動車といった国

際競争力を持ち有力財閥を代表する各社の貢献

が大きなものとなっている。以下は上記３社に

関する業績や市場ポジションなどに関する最近

の報道から特徴的な事項を抽出したものである。

・Fortune Global 500社ランキング（2009年）

韓国からは計14社がランク入り：①三星電子

（世界40位）、②ＬＧ（69位）、③ＳＫホールデ

ィングス（72位）、④現代自動車（87位）、⑤

ＰＯＳＣＯ（199位）、参考までに日本企業で

はトヨタ自動車（10位）、ホンダ（51位）、日

立（52位）、日産（67位）パナソニック（79

位）、ソニー（81位）

・携帯電話販売台数の世界シェア（2008年、ABI

Research調べ）: ①ノキア38.6％、②三星

16.2％、③ＬＧ8.3％、③モトローラ8.3％、⑤

ソニー・エリクソン8.0％

・テレビ出荷額の世界シェア（2008年：Display

search調べ）: ①三星23.0％、②ＬＧエレクト

ロニクス13.7％、③ソニー11.8％、④パナソニ

ック8.6％、⑤シャープ6.4％

・「韓国企業の業績急回復」（2009年８月19日付

日本経済新聞朝刊）：2009年４－６月の営業

利益：①三星電子106百億ウォン（前四半期比

7.2倍）、②ＬＧエレクトロニクス71百億ウォ

ン（同63％増）、③現代自動車65百億ウォン

（同4.3倍）、１ウォン��0.078円

4--------ＬＧグループとそのコーポレート・ガバ
ナンス等に関わる対応

1―ＬＧグループの略史と事業の概況

ＬＧグループは1947年設立の「楽喜（ラッキ

ー）化学工業」を嚆矢とする有力財閥であり、

2009年４月の公正取引委員会による大規模企業

集団についての公表データによれば、総資産額

68.3兆ウォン（５兆円強）で５位（公企業を除

けば４位）、系列企業総数52社となっている。

創業者である具仁會は1969年に死去し、その

長男である具滋景が２代目としてグループ総帥

の立場を継ぎ、1995年に２代目の長男である具

本茂が３代目総帥に就任して現在（持株会社会

長）に至っている。また創業家の関係では、創

業者の弟の嫁ぎ先である等姻戚関係にある許一

族が、具一族と共に共同所有者・経営者として、

（後述するＧＳグループの系列分離まで）長らく

グループの運営に携わった（持分比率は、具氏

一族７対許氏一族３の割合であったとされてい

る）。

同グループの事業は、電気・電子と化学関連

の２分野を中心に多角化展開を行って拡大した。

現在は、グループの中核である持株会社（株）

ＬＧ（LG Corporation：2008年連結ベース、総

資産64.8兆ウォン、売上高90.2兆ウォン、純利益

3.0兆ウォン）の傘下に「電気・電子」、「化学」、

「通信・サービス」の３部門の企業群（上場企業

12社）を有している。

このうち「電気・電子」部門は、1958年設立

の「金星社」（現ＬＧエレクトロニクス：2008年

総資産17.3兆ウォン、売上高27.6兆ウォン）を中

心に情報通信、重電・家電、ＬＣＤなどの分野

で発展してきた。上記のとおり携帯電話・テレ

ビで三星と共に世界の最上位３位に入るシェア

を有しており、さらに白物家電では、エアコン

（７年連続世界首位）を代表に世界のトップシェ

アのポジションにある。

また「化学」部門は、「楽喜化学工業」（現在

のＬＧ化学：韓国における当該業種の首位企業、
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2008年総資産8.0兆ウォン、売上高12.6兆ウォン）

を中心に石油化学・健康科学などの分野、「サー

ビス」部門は、テレコム・データ・太陽光発電

などの分野でそれぞれ拡大を図ってきている。

その経営の特徴はＬＧ電子を典型として、新興

国等有望な市場・分野に迅速・積極的に進出し、

ローカル顧客のきめ細かいニーズに合った製品

を開発・提供することでありそれらの点で高い

評価を受けている。人間尊重と顧客価値の創造

を基盤にした「正道経営」による「No.1 ＬＧ」

をグループのビジョンとして掲げている。

上記のグループ拡大の過程で、元々同グルー

プの所属であった有力企業群から、2003年創業

者の弟の系統である親族が総帥となる現ＬＳグ

ループ（電線事業等：2009年大規模事業集団の

総資産ランク24位）が、2004年許氏一族を総帥

とするＧＳグループ（石油精製・小売、流通、

等：同ランク12位）がそれぞれ友好裡に分離独

立している。

現在同グループの中心となる事業会社はＬＧ

エレクトロニクスであり、日本の家電各社が軒

並み赤字決算に苦しむ中、携帯電話、テレビ、

白物家電といった分野で世界市場をリードする

存在となっている。しかしながら、アジア危機

時においては、他の財閥同様にダメージを被り、

ビッグディールで半導体事業を手放すという厳

しい決断も迫られることになったが、選択と集

中を基本にして構造改革を実行することにより

苦境を乗り切った（負債比率を例にとると、

1997年末の505.8％が2009年４月には80.0％と大

きく改善している）。その後、1995年にグループ

の名称をＬＧに変更し、ＣＩ（コーポレート・

アイデンティティ）を展開しブランド認知度を

高めつつグローバル化を展開している（現在の

ＬＧグループの構成企業の出資割合等の全体像

は図表－４をご参照いただきたい）。

［図表－4］グループ構成企業への持株会社による
出資状況等全体像（（株）ＬＧへの具一
族の出資分は48.3％）

（資料）(株)ＬＧホームページ

2―ＬＧグループの経営の特徴について

同グループの経営の特徴を他の有力財閥との

比較という観点から述べると、総帥を含めた大

株主たる親族（許氏を含む）が互いに協力し合

って円滑に企業経営を進めてきたこと（総帥の

地位の継承や事業・財産の相続・分離などをめ

ぐる争いが少ない、またＧＳ、ＬＳ両グループ

とは現在も良好な関係にある由）、多角化の度合

いが他の大手財閥に比べて小さく、電気・電子、

化学の２つの部門を中心に発展してきたこと、

および、時の政権との関係や依存度が相対的に

小さく独自の方針・戦略で事業部門展開を行な

えたことは、経営資源の効率的な集中化が行い

やすいというメリットにつながったと思われる。

また、同グループは、創業以来、人を大事に

する経営方針（人和団結、人間尊重等）を継承

してきた。この点について、諸財閥で最初に職

員の公開採用を始めるなど専門経営者の育成・

登用に積極的に取り組んできた。また、韓国経

営のネックとして取り上げられることが多い労

働組合との関係も良好である（「20年連続無交渉
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妥結」：ＮＮＡ2009年３月９日付報道）ことも

指摘できる。このようなＬＧの社風は、他の大

手財閥との対比で「管理の三星、根性の現代、

人和のＬＧと呼ばれている由（週刊東洋経済

（2005））である。

3―企業の組織構造やコーポレート・ガバナン

スに関する特徴・取り組みの要点

コーポレート・ガバナンスや組織のあり方に

関しＬＧグループでは以下のような取り組みを

進めて来ている。

・金星社、楽喜化学社は、創成期から経営組織

の構築や整備に注力しており、1966年に初代

総帥による会長制度を導入し、直轄の企画調

整室（後の構造調整本部）がグループ全般を

統括する体制とした。このことにより各企業

の経営は実務の多くを専門経営者に任せる体

制になった。その後1970年、２代目総帥のも

とでグループ幹部による合議制である「運営

会議」が設置されている。

・1967年、金星社が、韓国初の事業部制（通

信・電線・家電）を導入（68年に楽喜化学社

も同制度を導入）、また経営管理部門を生産部

門から分離独立した。このようにファミリー

を中心とする財閥企業ではあったが、事業部

制組織といった近代的な組織構造を早くから

採用していたことがわかる（その後事業部を

スピンオフして別会社化することも実施され

た）。

・取締役会の改革については、政府の方針・法

改正に従い導入・推進した。その結果、取締

役数（各社平均）は1997年の14.5人／社が2002

年には7.8人／社と削減され、社外取締役は2.8

人／社となった（直近の状況は、（株）ＬＧと

ＬＧエレクトロニクス（取締役７人／内社外

取締役４人）、ＬＧ化学（同６人／３人）など

となっている）。

・2001年の持株会社設立によるグループ再編：

主要財閥で初の取り組みとして評価されてい

るがその狙いは次のようなものであったと思

われる。①具・許一族に属する多数のファミ

リー株主と系列企業による複雑な所有・出資

構造を整理しグループの支配構造を明確化す

ること、②グループ内の一部企業の破たんが

グループ全体に波及するリスクを縮小化する

こと、③総帥（会長）と一族による支配の仕

組みが法制度に遵守した透明なものになる。

④企業イメージの向上や金融機関・投資家の

理解向上により資本調達力の強化など。

5--------まとめ

以上、韓国がアジア危機後に取り組んだコー

ポレート・ガバナンスに関する諸改革をＬＧグ

ループの動向を参照しながら考察した。

そのポイントは概略以下のように整理できる

と思われる。

・韓国で大胆な改革が短期間に実現しえたのは、

アジア危機のダメージで国の経済が破綻しか

ねないとの強い危機感が、政府、企業双方に

共有されていたことが非常に大きいと考えら

れる。

・ＬＧグループの改革への取り組みの多くは他

の財閥グループのそれらに共通しているが、

ＬＧが他の有力な財閥に先駆けて持株会社の

設立や企業群の関係の整理を行なうことがで

きた背景には、創業以来の人の尊重や和を重

視する社風、創業一族間や労組との関係が穏

健であったこと、電気・電子と化学中心と事

業分野が比較的絞られていた（多角化の範囲

が相対的に狭いものであった）ことなどが挙

げられる。この点に関し、既に３代目総帥の

時代となっているＬＧに対し、三星・現代自

動車など他の有力財閥では総帥の地位の継承
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に関連する問題がいまだに悩みの種となって

いる模様である。

・筆者は、コーポレート・ガバナンスにおける

制度的な進歩が企業の業績の向上にそのまま

つながるものとは考えていないが、企業経営

の効率性・透明性の向上、企業イメージや信

頼度の向上は、企業活動のサポート要因とし

てポジティブな影響を与えるものであるとい

えよう。

・また世界的な景気後退という厳しい経営環境

の中でＬＧエレクトロニクスや三星電子など

が優れた業績を挙げているのには、ウォン安

も含めたマクロ経済面の好条件や製造・製品

開発・マーケティング・財務等の企業努力に

加えて、アジア危機以来のガバナンス改革を

含む企業構造の変革や体力の強化が一定の実

を結んでいるものと考えられる。

・もちろん、「参与連帯」などが問題視している

ように持株会社制に移行したグループも含め

財閥における総帥とその一族・系列企業の影

響力は未だに大きいものがあり、引き続きそ

のあり方をチェックしていく必要はあろう。

また本稿ではガバナンスの進展というポジテ

ィブ面から主に考察したが、同国における連

結情報開示の徹底の遅れなど制度上の課題を

巡る動向や財閥グループ間の取り組み状況の

違い等は引き続き注視すべき重要点である。

・他方、苦境に悩む多くのわが国の電気・電子

産業各社等と比べ、優位性・競争力を有する

韓国有力企業の好業績は、総帥のリーダーシ

ップ・企業家精神による大胆でスピードの速

い意思決定の大きな成果であることも事実で

ある。総帥の独断専行への適正なチェックと

企業家精神の発揮の両立は容易ではないが、

韓国の有力企業がさらに強い競争力を持ちつ

つグローバルな発展を遂げていくためには覚

悟を持って取り組まねばならない非常に重要

な命題といえよう。

（2009年９月24日執筆）
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